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纳税信用评级制度对企业技术创新的影响
孙红莉　　雷根强
内容提要：基于纯手工收集整理的上市企业纳税信用评级数据和 2014-2016 年 A 股上市
企业数据，本文分析了纳税信用评级结果为 A 对企业技术创新的具体效应及影响机制。
研究表明，纳税信用评级结果为 A 对企业创新产出和创新效率均具有显著的促进效应，
且这一效应在地区税收征管力度较差地区更加明显。稳健性检验、倾向得分匹配回归和工
具变量回归证明这一结论是可信的。机制研究表明，纳税信用评级结果为 A 可以通过外
源融资机制、营销机制和公司治理机制等渠道促进企业技术创新。本文的研究结果在一定
程度上拓展了税收征管和企业技术创新相关研究，也为创新政府对微观企业的管理方式，
注重发挥税收征管治理作用提供了重要的政策借鉴。
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一、引　言
当前，中国经济已经步入新常态，传统竞争优势不断减弱。技术进步和创新是提升经济实力和培育
竞争新优势的重要引擎。党的十七大报告指出，提升国家自主创新能力是提高综合国力的关键，建设创
新型国家是国家发展战略的核心。在众多创新主体中，企业是最主要的微观创新主体，企业家及其创新
创业精神是推动经济发展和国家持久繁荣的重要力量。党的十九大报告指出，我国要构建以企业为主体
的技术创新体系。因此，引导社会资本流向企业创新活动对提高创新水平具有重要意义。
现代市场经济本质上是信用经济，且信用是影响社会资本的重要因素（王书斌和徐盈之，2016）。
在国务院于 2014 年 6 月印发了《社会信用体系建设规划纲要》之后，信用日益成为引导社会资本流向的
重要经济要素。经济学家熊彼特指出，守信用的企业家关系到创新体系的构建。依法诚信纳税是企业信
用的最好体现，国家税务部门出具的企业纳税信用结果是企业依法诚信纳税的鉴定凭证。治理理念下，
柔性监管是政府执政理念改革与发展的方向。国家税务总局实施的基于企业涉税申报信息、缴纳税（费）
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款信息、纳税评估、税务审计、反避税调查信息和税务稽查信息等纳税信用信息对企业进行纳税信用评价，
并按照守信激励、失信惩戒的原则对不同等级纳税人进行差别管理的纳税信用评级制度就体现了我国税
务部门的柔性监管特征。其中，2003 年实施的纳税信用评级管理办法执行效果并不尽如人意，而相对而言，
2014 年的纳税信用评级制度奖惩力度更大，影响范围更广，社会各界对此的重视程度更高。随着我国信
用体系建设不断推进，纳税信用已经成为企业参与市场竞争的重要资产。①
在中国实施创新驱动发展战略，深化税收制度改革以及加快推进社会信用体系建设的多重背景下，
研究纳税信用评级制度对企业技术创新的影响具有很强的现实意义。具体而言，本文以 2014-2016 年沪
深 A 股上市公司为研究样本考察国家税务总局于 2014 年实施的纳税信用评级制度对企业技术创新的影响。
本文主要贡献有：（1）丰富了影响企业技术创新的税收因素研究。现有研究已经证实了税收负担、税收
优惠、税收竞争和强制性税收征管等税收因素对企业技术创新的激励效应（林志帆和刘诗源，2017；肖
叶和贾鸿，2016；李彬等，2017）。与已有文献不同的是，本文从柔性税收监管的角度研究了纳税信用
评级制度对企业技术创新的影响和具体机制，丰富了企业技术创新影响因素的研究。（2）为有效缓解本
文原始数据可能面临的内生性问题，本文进一步采用倾向得分匹配法和工具变量法进行实证研究。此外，
为保证基础实证结果的可信度，本文还进行了包括 Placebo 检验、改变研究样本、纳税信用评级结果和技
术创新衡量指标等一系列稳健性检验。（3）通过引入机制变量检验纳税信用评级制度作用于企业技术创
新的具体路径。理论和实证检验均表明，纳税信用评级制度可以通过外源融资机制、营销机制和公司治
理机制发挥促进企业技术创新的效应。
二、理论分析与研究假说
（一）融资机制
创新活动的外部性、不可分割性以及创新结果的不确定性等特征决定了企业研发活动需要大量、稳
定的资金投入（Brown 和 Petersen，2011）。其中，内源融资是企业研发资金的重要来源（解维敏和方
红星，2011）。但由于税收是政府对企业利润的强制性分享，税收征管力度提高会降低企业避税程度
（范子英和田彬彬，2013），减少企业税后现金流（Goh 等，2013），减少企业内源融资（于文超等，
2018）。此外，不规范的税收征管会提高企业的交易成本和资金成本，造成企业的行政负担，提高企业
主观税负，增加非正规活动支出，进一步压缩企业内源融资空间（于文超等，2018）。进一步地，企业
研发创新活动的巨额前期投入和沉淀成本等特点决定了仅仅依靠内源资金难以维系企业的创新活动（张
杰等，2012），外源融资逐渐成为企业研发创新的重要资金来源，并成为支撑企业创新的关键（Czarnitzki
和 Hottenrott，2011）。由于并不直接参与企业的经营管理，外部投资者与企业之间存在信息不对称，且
处于信息不对称的劣势一方，而创新活动的保密性会加剧信息不对称程度，增加企业的外源融资难度（郭
玥，2018）。此外，债权人与股东之间的风险 - 收益结构不对称性（Stiglitz，1985），会进一步增加企业
研发创新的外源融资难度（林志帆和龙晓旋，2015）。而税收征管的信息中介特征能够降低融资活动信
息不对称程度（Guedhami 和 Pittman，2008），且税收征管核实债务人清偿能力的特征会提高债权人出让
①　不同纳税信用等级企业在经营、投融资、取得政府供应土地、进出口、出入境、注册新公司、工程招投标、政府采购、
获得荣誉、安全许可、从业任职资格、资质审核等方面享受不同待遇。
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资金和承担风险的意愿，提升企业外源融资能力（潘越等，2013）。
具体到本文的逻辑：进行纳税信用评级时，税务机关会通过纳税人信用历史信息、税务内部信息、
外部信息等信息渠道对企业账目进行详细检查，且会对纳税人的纳税信用级别实行动态调整。相较于一
般的税务检查，纳税信用评级中的税收征管力度显然更大。就其对内源融资的影响而言：较高的税收征
管力度可能规范企业纳税行为，提高企业逃、避税行为被发现的概率，降低企业逃、避税行为。此外，
反避税调查信息也是纳税信用评级的指标之一，出于获得更高纳税信用评级得分的动机，企业会主动减
少逃、避税行为。就其对外源融资的影响而言：税务机关在纳税信用评级的过程中详细检查企业账目信
息的行为以及国家税务机关会主动披露纳税信用评级结果为 A 的企业名单的行为，不仅能够降低企业的
信息不对称程度，对该类企业的高信息质量起到鉴定作用，还能够提升企业的声誉，并提高债权人对企
业信息质量的信任度。此外，2016 年国家发展改革委、国家税务总局联合中国人民银行、中央文明办等
29 部门签署的《关于对纳税信用 A 级纳税人实施联合激励措施的合作备忘录》中规定：企业纳税信用状
况可以作为实施财政性资金项目安排的参考条件，也可以作为银行授信融资的重要参考条件。基于上述
分析，本文认为，纳税信用评级制度一方面可能增加企业税收负担，压缩企业的内源性融资空间，不利
于企业技术创新（林志帆和刘诗源，2017）；另一方面，则可能通过降低企业的信息不对称程度，提高
外源融资可得性，促进企业创新。纳税信用评级制度的融资机制对企业创新影响的方向取决于二者相对
效应的大小。
（二）营销机制
充足的现金流与留存收益不仅是企业研发创新活动的内源性融资基础，还是研发失败时的风险准
备金（Manso，2011）。充裕的资金可使遭受失败的企业得以维系生存并开展“干中学”的后续研发。
而企业绩效提高有利于企业内部资金积累，增加企业可用的研发资金，最终促进企业研发投入（余学
斌和李媛渊，2015）。具体到本文的研究：依法诚信纳税是企业诚信行为的重要体现，企业纳税信用
评级结果为 A 表明企业纳税行为的诚信度较高。公司品牌形象会影响消费者对企业产品质量的评价（王
海忠等，2006），而诚信是公司品牌形象的构成因素之一（王海忠和赵平，2008）。公司的诚信水平
不仅能够影响消费者对产品的评价和购买意向（Gürhan 和 Batra，2004），还能够提高经销商对企业的
满意度，强化与经销商的关系（王海忠和赵平，2008）。此外，纳税信用评价指标体系不仅包括税务
信息指标，还包括纳税人在工商、质检、环保、银行等部门的信用记录等信息。不完善的市场机制下，
买方与卖方在产品质量上存在信息不对称，而质量认证能够作为一种信号传递机制发挥治理“柠檬市场”
问题的作用（陈艳莹和李鹏升，2017）。企业的优良质检信用记录以及国家税务总局主动公布纳税信
用评级结果为 A 的企业名单这一行为能够向外界释放出产品质量良好的积极信号，提高企业声誉（孙
雪娇等，2019），帮助企业获得更高的销售价格（Shapiro，1983）。基于上述分析，本文认为，纳税
信用评级结果为 A 能够增加消费者和经销商对该企业产品的认可程度，提高企业营业收入和营业绩效，
进而有利于企业技术创新。
（三）公司治理机制
现有文献表明，代理问题是上市企业普遍存在的问题，创新活动的专业性、技术性和保密性使得研
发活动往往是企业代理问题的重灾区（孙俊杰和张云，2019）。创新决策需要更高的失败容忍度和更大
的决策空间（周铭山和张倩倩，2016）。而第一类代理问题导致经营者主要关心个人财富、职位安全、
权力威望以及个人效用最大化等管理层短视问题（Wright 等，1996），且管理层短视是上市企业普遍存
在的问题（Stein 和 Jeremy，1988）。相较于其他公司决策，企业创新活动具有探索性、长期性、高风险性，
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创新活动失败会对短期盈利能力造成较大冲击（袁建国等，2015）。当股东与管理层之间存在代理冲突时，
为了改善短期经营绩效，经营者更可能削减企业研发支出（Graham 和 John，2005），严重削弱企业研
发创新动力（Wright 等，1996）。此外，企业管理层可能通过滥用资源、转移资产、窃取资源等手段
侵占股东利益（Jensen 和 Meckling，1976），进一步减少企业可用于研发创新的资源。在中国等新兴
市场，企业普遍面临第二类代理问题。在所有权结构高度集中的中国企业，控股股东经常会通过占用
上市公司资金、关联交易的方式侵占小股东的利益（姜国华和岳衡，2005），完成其掏空行为（Johnson
等，2000）。由于企业研发活动需要长期持续的研发投入，控股股东的掏空行为可能减少企业用于研
发创新的资源并恶化公司盈余的持续性（窦欢和陆正飞，2017），导致存在第二类代理问题的企业往
往缺乏进行持续高水平创新投资的动力（左晶晶等，2013），不利于企业技术创新（唐跃军和左晶晶，
2014）。由于税收是政府对企业创造收益的强制性分享，政府可被视作一种特殊类型的股东（Desai 等，
2007），政府税务部门不仅有着更强的监督能力，也因为较少的搭便车考虑而有着更为强烈的监督意愿。
现有研究表明，税收征管能够降低两类代理成本（曾亚敏和张俊生，2009），抑制管理层的私有收益
（Desaia 等，2007），有效遏制企业管理层与控股股东对公司利益的侵占，提高企业委托人与代理人
目标的一致性。此外，在有限理性和存在交易成本的情况下，诚信也可以作为约束参与者行为的隐性
制度安排（陈汉文等，2005）。
具体到本文的研究：首先，在进行纳税信用评级的过程中，税务机关会对企业账簿信息、反避税调
查信息和税务审计信息等在内的财务信息进行稽查，从而监管企业关联交易、转移定价等行为。因此，
纳税信用评级制度可以作为一种税收征管制度发挥公司治理作用。其次，纳税信用评级制度的目标之一
是促进纳税人诚信自律。评价年度之前的优良信用记录、不良信用记录以及是否诚信纳税等记录均被纳
入评价体系。纳税信用评级结果为 A 能在一定程度上体现企业较高的信用水平。因此，纳税信用评级制
度还可以作为诚信制度发挥公司治理作用。
综合以上分析，本文提出如下两个竞争性的研究假说：
假说 1：纳税信用评级制度会抑制企业技术创新。
假说 2：纳税信用评级制度会促进企业技术创新。
 
图 1　纳税信用评级制度对企业技术创新影响的逻辑机理
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三、数据、变量与实证模型
（一）计量模型设定与变量定义
基于上述理论分析，为考察纳税信用评级制度对微观企业技术创新的影响效应，参考张杰等（2017）
和虞义华等（2018）的研究设计，本文构建如下基本计量模型：
yit +1= β0 + β1 Ait + β2 Controlit + β3 Fe + εit                                              （1）
其中，i 代表个体，t 代表年份，y 代表企业技术创新水平。现有衡量企业技术创新水平的指标有研
发投入和创新产出两个维度。但研发投入的增加并不必然带来创新产出和创新效率的提高，无法体现
出企业的创新质量和创新效率（虞义华等，2018）。参考黎文靖和郑曼妮（2016）的做法，本文以专
利申请数量作为企业技术创新水平代理变量，并以专利申请总数量、发明专利申请数量和非发明专利
申请数量衡量企业总体创新水平、实质性创新水平和策略性创新水平。考虑到企业技术创新从研发投
入到创新产出存在一定时滞，本文参考已有文献的做法，将技术创新变量做推后一期处理。具体地，
分别用 lnpatentt+1、lnpatentit+1 和 lnpatentudt+1 表示推后一期企业总体创新水平、实质性创新水平和策
略性创新水平。
模型核心解释变量为企业纳税信用评级结果虚拟变量，用 A 表示。本文按照如下方法检索纳税信
用评级结果：以上市公司统一社会信用代码作为检索依据，将其与国家税务总局官方网站披露的纳税
信用评级结果为 A 的企业进行匹配，为防止可能出现的检索遗漏问题，本文进一步以上市公司名称作
为检索依据进行检索。如果纳税信用评级结果披露当年，该上市公司纳税信用评级结果为 A，则 A 取
值为 1，否则为 0。
Control 表示影响企业技术创新的其他控制变量，主要包括企业规模（总资产对数 size）、资产负
债率（总负债 / 总资产 lev）、企业年龄（企业自成立当年起的年数 age）、成长性（营业收入增长率
growth）、经营活动净现金流比例（经营活动中产生的现金流 / 总资产 cf）、市场势力（营业收入与营
业成本之比取对数 market）、固定资产比例（固定资产净额 / 总资产 ppe）、资本支出比例（资本支出 /
总资产 capital）、薪酬激励（董事、监事及高管年薪总额对数 bsmsalary）、股权集中度（第一大股东
持股比例 first）和股权激励（董事、监事及高管持股比例 bstock）等变量。为控制行业、年份以及地区
可能影响纳税信用评级制度对企业技术创新的影响，本文在回归模型中控制行业固定效应、年份固定
效应和省份固定效应，固定效应用 Fe 表示。此外，为了消除潜在的残差组内相关性与异方差对估计系
数显著性推断的影响，本文将回归标准误聚类到企业层面上。
（二）数据来源与描述性统计分析
由于《纳税信用管理办法（试行）》自 2014 年 10 月 1 日起开始施行，本文研究需要用到推后一
期技术创新数据，本文以 2014-2016 年沪深 A 股上市公司作为研究样本考察纳税信用评级制度对企业
技术创新的具体影响。数据主要来源于 CSMAR 数据库和 Wind 资讯数据库。参照现有研究企业创新文
献的通行做法，本文对原始数据进行以下处理：（1）为避免异常值的影响，剔除样本期内的 ST、*ST
和 PT 等状态异常的企业；（2）剔除了银行、证券、保险等金融行业企业的样本；（3）剔除资产负债
率大于 1 或者小于 0 等财务指标明显异常的样本；（4）剔除主要解释变量和被解释变量取值上存在缺
失的样本。最终，本文得到的研究样本包含 2608 家上市公司、6316 个观测值。
表 1 报告了样本中主要解释变量和被解释变量的描述性统计分析结果。可以看到，专利申请总量
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均值为 1.7583；分创新种类来说，实质性创新变量的均值和标准差均小于策略性创新变量，表明我国
上市企业的专利产出更多的是策略性创新，且企业间实质性创新数量的差异更小。两种专利申请指标
数据的中位数都远远小于均值，可见中国大多数企业专利申请数量都低于平均值，拥有较高专利申请
数量的企业比例并不高。变量 A 的均值表明有将近一半的上市公司在纳税信用评级中被评为 A，表明我
国企业纳税信用水平还有待提高。
表 1　变量描述统计
变量符号 观测值 均值 标准差 最小值 中位数 最大值
lnpatentt+1 6316 1.7583 1.6781 0.0000 1.6094 8.8642
lnpatentit+1 6316 1.2390 1.4030 0.0000 0.6931 8.3916
lnpatentudt+1 6316 1.2672 1.5073 0.0000 0.6931 8.3018
A 6316 0.4864 0.4999 0.0000 0.0000 1.0000
growth 6316 0.6815 24.3947 -0.9183 0.0879 1878.3720
lev 6316 0.4178 0.2050 0.0091 0.4032 0.9957
cf 6316 0.0435 0.0782 -1.9377 0.0427 0.6837
market 6316 1.6072 1.5335 0.6802 1.3454 59.8075
ppe 6316 0.2216 0.1589 0.0000 0.1892 0.9005
size 6316 22.1456 1.2612 17.6413 21.9805 28.5087
age 6316 17.5739 4.9277 4.0000 17.0000 66.0000
capital 6316 0.0458 0.0444 0.0000 0.0331 0.6419
bsmsalary 6316 15.2262 0.7060 10.7790 15.1908 18.2714
first 6316 34.0281 14.7286 0.2900 31.9650 89.9900
bstock 6316 0.2117 0.3152 0.0000 0.0122 1.6199
四、实证分析
（一）基础实证结果
本文采用最小二乘估计方法对基准模型进行实证回归，回归结果列示在表 2。可以看出，无论是否加
入控制变量，纳税信用评级结果虚拟变量 A 的回归系数均在 1% 水平上显著为正，纳税信用评级结果为 A
与企业专利申请数量之间存在显著的正相关关系，纳税信用评级制度能够显著促进企业技术创新，本文
的研究假说 2 得以验证。对此可能的解释是，虽然纳税信用评级制度产生的征税效应会减少企业内源融资，
但其缓解信息不对称作用能够提高企业外源融资可得性，且相对而言，外源融资对企业技术创新的促进
效应更大（李汇东等，2013）。此外，纳税信用评级结果为 A 的营销机制和公司治理机制对企业技术创
新的影响方向也为正。就纳税信用评级制度对企业技术创新的具体影响而言，纳税信用评级结果为 A 对
企业专利申请总数量、发明专利申请量、非发明专利申请量的估计系数分别为 0.4928、0.3581 和 0.3443，
且在 1% 水平上显著，意味着纳税信用评级为 A 使得企业下一年专利申请总量、发明专利申请量、非发
明专利申请量分别平均增加约 49.28%、35.81% 和 34.43%。
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表 2　纳税信用评级制度与企业技术创新
变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1 lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1
A
0.6117*** 0.4561*** 0.4383*** 0.4928*** 0.3581*** 0.3443***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
控制变量 no no no yes yes yes
常数项
2.4053*** 1.7986*** 2.0592*** -7.9731*** -7.9330*** -6.2654***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
观测值 6316 6316 6316 6316 6316 6316
R2 0.2077 0.1610 0.1660 0.2874 0.2543 0.2334
Fe yes yes yes yes yes yes
注：括号中为 p 值，其中，*、**、*** 分别代表显著性水平为 10%、5% 和 1%，下同。“yes（no）”表示控制（未控制）
相关变量，Fe 表示行业固定效应、年份固定效应和省份固定效应，下同。
（二）稳健性检验
1. Placebo 检验
本文参考孙雪娇等（2019）的做法，将纳
税信用评级结果为 A 这一结果随机分配给上市
公司，采用基础实证模型对新生成的处理组和
控制组进行 500 次重复回归，并对相关回归结
果进行统计分析（见图 2 和表 3）。①结果显示，
A 的系数不显著为 0 的情况占比相对较小，意
味着本文构造的虚拟处理效应并不存在，即企
业技术创新水平提高确实是由纳税信用评级结
果为 A 这一行为所致，而不是其他偶然因素或
噪音所导致的。
表 3　虚拟处理效应回归结果的统计分布（专利申请总量）
方法 变量 均值 5% 分位 1/4 分位 中位数 3/4 分位 95% 分位 标准差 N
OLS
回归
系数 0.0019 -0.0601 -0.0226 0.0024 0.0284 0.0636 0.0383 500
t 值 0.0505 -1.6017 -0.6005 0.0634 0.7472 1.6405 1.0066 500
2. 改变研究样本的稳健性检验
首先，由于纳税信用评级制度在 2014 年 10 月 1 日开始实施，距离 2014 年结束仅有 3 个月时间，
2014 年的政策效应可能难以充分体现。为避免这一时间因素可能影响纳税信用评级制度对企业技术创新
的效应，本文删除 2014 年企业样本，基于 2015-2016 年样本进行稳健性检验。其次，不同城市层级的公
①　由于篇幅限制，这里仅列出了因变量为专利申请总量的回归结果，因变量为发明专利申请数量和非发明专利申请数量的
结果留存备索。
图 2　500 次 Placebo 检验结果（专利申请总量）
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共管理服务可能有所不同，例如北上广深等一线城市的基础公共设施可能优于其他城市，位于这些城市
企业的技术创新水平可能天然优于其他地区的企业，从而影响本文的实证结果。为避免企业所处城市这
一因素可能影响纳税信用评级制度对企业技术创新的微观效应，本文剔除四大一线城市（北京、上海、
广州、深圳）的企业样本进行实证分析。表 4 的实证结果显示，相较于基础实证结果，A 的系数均显著
有所增加，证实了 2014 年样本和一线城市样本可能低估纳税信用评级制度对企业技术创新的促进效应。
表 4　稳健性检验 1——改变研究样本
变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1 lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1
A
0.6122*** 0.4155*** 0.4320*** 0.5422*** 0.3743*** 0.4113***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
控制变量 yes yes yes yes yes yes
常数项
-8.2826*** -8.1860*** -6.5933*** -7.4927*** -7.3523*** -5.9424***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
观测值 4103 4103 4103 4667 4667 4667
R2 0.2662 0.2267 0.2277 0.2901 0.2580 0.2298
Fe yes yes yes yes yes yes
3. 改变纳税信用评级结果的稳健性检验
首先，考虑到上市公司子公司的纳税信用评级结果可能会对上市公司本身声誉、融资行为等影响企
业技术创新的因素产生影响，出于稳健性考虑，本文在确认上市公司纳税信用评级结果时将上市公司子
公司纳税评级结果纳入考虑范围。若上市公司本身或其子公司的纳税信用评级结果为 A，则纳税信用评
级结果虚拟变量 A 取值为 1，否则为 0，在此基础上，再次重复模型（1）的基础实证分析。表 5 列（1）—
列（3）的实证结果显示，A 的系数显著为正，且数值略高于基础实证结果，表明子公司在纳税信用评级
结果中被评为 A 也能够促进企业技术创新。其次，考虑到税务机关会对纳税人的纳税信用级别实行动态
调整，税务机关可能调整企业以前年度纳税信用评级结果和记录，造成企业纳税信用评级结果的不稳定性，
进而影响本文的实证结果。为保证实证结果的稳健性，本文选取 2014 年初次在纳税信用评级中被评为 A
且在样本期间内未中断的企业作为处理组进行稳健性检验。基于新样本的实证结果（表 5 列（4）—列（6））
显示，变量 A 的系数依然显著为正，再次证实了本文实证结果的稳健性。
表 5　稳健性检验 2——改变纳税信用评级结果
变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1 lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1
A
0.6497*** 0.4347*** 0.4768*** 0.6100*** 0.4459*** 0.4489***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
控制变量 yes yes yes yes yes yes
常数项
-8.1632*** -8.1115*** -6.4903*** -7.8237*** -7.8219*** -6.1385***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
观测值 4103 4103 4103 6316 6316 6316
R2 0.2700 0.2285 0.2317 0.2887 0.2555 0.2355
Fe yes yes yes yes yes yes
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4. 改变被解释变量度量指标
除了创新产出之外，创新效率也能体现企业的研发创新水平。借鉴 Hirshleifer 等（2013）和虞义华等
（2018）的做法，本文基于单位研发支出转化的专利申请数量，按照如下模型构建企业创新效率度量指标：
efficiency04=
                                   innovationit+1
                        RDit+0.8×RDit-1+0.6×RDit-2+0.4×RDit-3+0.2×RDit-4
                          （2）
其中，efficiency04 表示本文使用当期及滞后 1-4 期研发费用数据构建创新效率指标，innovationit+1 表
示企业在第 t+1 年专利申请数量，RD 为企业研发费用（亿元），企业研发创新效率反映企业在一定的研
发投入下能够产生多少专利申请总数量（efficiency1）、发明专利申请数量（efficiency2）和非发明专利申
请数量（efficiency3）。研发创新效率越高，表明同样的研发投入产出的专利申请数量越多。表 6 列（1）—
列（3）的实证结果表明，纳税信用评级结果为 A 显著提高了企业的创新效率，即在相同的研发投入条件
下，若企业在纳税信用评级中被评为 A，企业在下一期所获得的专利申请数量更多。
（三）地区税收征管环境的调节作用
现有文献表明，强制性税收征管往往是通过强制性手段规范企业纳税活动（陈晓光，2016），而纳
税信用评级制度则主要通过实施“扬善”性质的激励措施发挥规范企业纳税的作用，具有柔性税收征管
性质（孙雪娇等，2019）。由于二者对微观企业的作用机制不同，地区强制性税收征管可能影响纳税信
用评级制度对企业技术创新的影响效应。为了检验地区税收征管强度对纳税信用评级制度与企业技术创
新行为之间关系的影响，本文引入地区税收征管强度与企业纳税信用评级结果的交互项对企业技术创新
行为进行分析。参考曾亚敏和张俊生（2009）等文献的做法，本文以企业所处地区税收努力程度衡量地
区强制性税收征管力度（TE）。税收努力程度越高，各地区税收负担比率实际值与预测值越接近，表明
企业面临的强制性税收征管力度也越强。
表 6 列（4）—列（6）的回归结果显示，控制企业所在地区强制性税收征管强度及其与纳税信用评
级结果交互项后，纳税信用评级结果回归系数仍然显著为正，即考虑地区税收征管环境后，本文基础实
证结论依然不变。地区税收征管强度与纳税信用评级结果交互项回归系数显著为负，这意味着纳税信用
评级结果为 A 对创新产出的促进效应在强制性税收征管力度较弱的地区更加明显。可能的原因是，强制
性税收征管和纳税信用评级制度的主要作用均是促进企业合理纳税，但纳税信用评级制度具有柔性税收
征管性质，可以在一定程度上弥补地区强制性税收征管环境的不足。因而，在促进企业技术创新方面，
纳税信用评级制度能够发挥对强制性税收征管的补充效应。
表 6　稳健性检验 3（改变被解释变量度量指标）和地区税收征管环境的调节作用
变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
efficiency1 efficiency2 efficiency3 lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1
A
0.4313** 0.1555* 0.2759* 1.0908*** 0.7316*** 0.8864***
（0.0446） （0.0703） （0.0734） （0.0013） （0.0086） （0.0046）
ATE
-0.6807** -0.4550* -0.6062**
（0.0427） （0.0981） （0.0491）
TE
0.3517 0.0073 0.7079**
（0.2364） （0.9762） （0.0103）
控制变量 yes yes yes yes yes yes
常数项
4.6745 0.9773 3.6972 -8.0771*** -7.4182*** -6.4247***
（0.1615） （0.4788） （0.1318） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
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变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
efficiency1 efficiency2 efficiency3 lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1
观测值 2290 2290 2290 4180 4180 4180
R2 0.0755 0.0788 0.0639 0.2689 0.2218 0.2266
Fe yes yes yes yes yes yes
（四）内生性处理
事实上，企业纳税信用评级结果是否为 A 可能并不是随机的。一方面，纳税信用评级结果为 A 和不
为 A 的企业之间存在很多可观测和不可观测的特征差异，很可能是这些差异性特征导致评级结果不同的
企业之间的技术创新水平差异。如果不排除这些因素的影响，估计结果可能会产生偏误。另一方面，纳
税信用评级在制度安排上设计了有效的纳税人参与机制。研发强度高的企业为了提高其产品市场竞争力，
会采用更多手段实现产品差异化并维护企业品牌形象。诚信是公司品牌形象的构成因素之一（王海忠和
赵平，2008）。由于纳税信用评级结果为 A 能够向外界传递其诚信的信息，自身研发创新水平较高的企
业可能更有动机主动参与纳税信用评级申请。为了更好地解决可能存在的内生性问题，本文接下来通过
倾向得分匹配方法和工具变量方法两种实证策略再次进行实证分析。
1. 倾向得分匹配估计（PSM）
根据企业在纳税信用评级中是否被评为 A，本文采用倾向得分匹配方法（简称 PSM）估计纳税信用
评级制度对企业技术创新的平均处理效应。参考孙雪娇等（2019）的做法，本文选取公司规模、负债能力、
经营活动现金流、成长性、上市时间和避税程度以及行业哑变量作为协变量，将纳税信用评级结果为 A
的样本作为处理组，没有被评为 A 的样本作为对照组进行匹配。平衡性检验结果表明，对比匹配前的结果，
所有变量的标准化偏差均大幅缩小，说明所有协变量都通过了平衡性检验。①表 7 分别报告的是采用一对
一匹配、邻近匹配、卡尺匹配、半径匹配、核匹配、局部线性回归匹配以及马氏匹配方法后估计的纳税
信用评级制度对企业专利申请数量的平均处理效应。估计结果表明，所有匹配结果均在 1% 水平上显著为
正，进一步验证了本文结论，即纳税信用评级制度能够显著提高创新产出水平。与基准模型估计结果相比，
倾向得分匹配估计结果略低，证实了本文存在的内生性问题高估了纳税信用评级结果为 A 对企业技术创
新的促进效应。
表 7 　倾向得分匹配回归估计结果
变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7）
1 对 1 匹配 邻近匹配 卡尺匹配 半径匹配 核匹配 局部线性
回归匹配
马氏匹配
lnpatentt+1
ATT
0.3695*** 0.4261*** 0.4286*** 0.4249*** 0.4199*** 0.4327*** 0.4925***
（0.0724） （0.0627） （0.0576） （0.0447） （0.0444） （0.0475） （0.0452）
续表
①　由于篇幅限制，本文并未列出平衡性检验结果，留存备索。
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变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7）
1 对 1 匹配 邻近匹配 卡尺匹配 半径匹配 核匹配 局部线性
回归匹配
马氏匹配
观测值 6312 6312 6312 6312 6312 6312 6312
lnpatentit+1
ATT
0.2587*** 0.3049*** 0.3074*** 0.2979*** 0.2973*** 0.3007*** 0.3555***
（0.0599） （0.0488） （0.0516） （0.0374） （0.0376） （0.0415） （0.0392）
观测值 6312 6312 6312 6312 6312 6312 6312
lnpatentudt+1
ATT
0.2606*** 0.3132*** 0.3140*** 0.3079*** 0.3008*** 0.3166*** 0.3622***
（0.0678） （0.0545） （0.0556） （0.0430） （0.0423） （0.0461） （0.0422）
观测值 6312 6312 6312 6312 6312 6312 6312
注：表中括号内为标准差，且除列 7 中的马氏匹配以外，其他标准差皆通过自助法得到。
2. 工具变量回归
参考于文超等（2018）的做法，本文使用同一城市其他样本企业在纳税信用评级中被评为 A 的平均
值作为企业纳税信用评级结果虚拟变量 A 的工具变量 A_iv。表 8 报告了相应的两阶段最小二乘估计（2SLS）
结果。有效的工具变量需满足相关性和外生性两个条件：就相关性而言，列（1）汇报的第一阶段估计结
果显示，工具变量 A_iv 系数在 1% 水平上显著为正，即同一城市其他企业在纳税信用评级中被评为 A 的
数量越多，企业被评为 A 的概率越高，工具变量的相关性得到满足。就外生性而言，工具变量与被解释
变量处于不同的层面上，加总层面上企业纳税信用评级结果平均值不可能对微观层面上单个企业的技术
创新水平产生直接的影响，因此外生性也可以得到满足。同时，本文选取的工具变量也通过了弱工具变
量检验。列（2）—列（4）中的第二阶段回归结果显示，变量 A 系数的显著性有所下降，但依然通过了
至少 10% 的显著性检验，可见，即使考虑了可能存在的内生性偏误，纳税信用评级结果为 A 依然会促进
企业技术创新。
表 8　工具变量回归估计结果
变量
第一阶段 第二阶段
（1） （2） （3） （4）
A lnpatentt+1 lnpatentit+1 lnpatentudt+1
A_iv
0.5378***
（0.0000）
A
0.7359** 0.4177* 0.5052*
（0.0110） （0.0866） （0.0652）
控制变量 yes yes yes yes
常数项
-1.1008*** -7.7191*** -7.8647*** -6.0930***
（0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
观测值 6288 6288 6288 6288
R2 0.0842 0.2810 0.2526 0.2293
Fe yes yes yes yes
弱工具变量检验 215.16 215.16 215.16
续表
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五、影响机制检验
前文的实证分析表明，纳税信用评级结果为 A 对企业技术创新的影响为促进效应。为探讨其中具
体的影响机制，本文借鉴李建军等（2019）的做法，通过检验纳税信用评级制度是否显著影响机制变量
一一验证理论分析中提出的正向影响机制。
（一）外源融资机制
企业的外源融资包括由银行信贷主导的正规金融和以商业信用为代表的非正规金融。相对而言，商
业信用能够实现比银行贷款更大的规模效率（石晓军和张顺明，2010），且企业创新活动的风险与收益
不对称问题会抑制银行支持企业创新的积极性（徐飞，2019）。因此，本文采用商业信用融资衡量企业
外源融资，检验纳税信用评级制度的外源融资机制。借鉴石晓军和张顺明（2010）的做法，本文采用应
付账款 / 总资产（credit）这一指标衡量企业商业信用融资。商业信用融资能在一定程度上代表企业外源
融资，外源融资越高，企业研发创新面临的融资约束程度越低。为进一步验证企业融资机制，本文进一
步引入融资约束变量。借鉴鞠晓生等（2013）、孙雪娇等（2019）的做法，本文以 SA 指数衡量企业面临
的融资约束程度。表 9 列（1）和列（2）的估计结果表明，纳税信用评级结果为 A 能够显著提高企业的
商业信用融资规模，降低企业融资约束，这一实证结果印证了理论分析中提出的外源融资机制。
（二）营销机制
前文的理论分析表明，纳税信用评级制度可能通过提高消费者和经销商对企业的认可程度两条渠道
发挥营销机制作用。营销机制作用最直接的表现为企业营业收入增加，最终表现为企业资产收益率增加。
具体地，本文引入营业收入对数（lnsales）和总资产收益率（roa）（杜兴强等，2009）变量检验营销机制。
表９列（3）和列（4）的实证结果表明，纳税信用评级结果为 A 显著提高了企业的营业收入和资产收益率，
印证了理论分析中提出的营销机制。
（三）公司治理机制
为检验纳税信用评级制度促进企业技术创新的公司治理机制，借鉴姜付秀等（2009）、严若森和叶
云龙（2017）的做法，本文引入企业管理费用率（管理费用 / 主营业务收入 msac1）衡量第一类代理成本
和其他应收款比例（其他应收款 / 总资产 msac2）衡量第二类代理成本。表 9 列（5）和列（6）的实证结
果表明，纳税信用评级结果为 A 显著降低企业的两类代理成本，印证了理论分析中提出的公司治理机制。
表 9 　影响机制检验
变量
外源融资机制 营销机制 公司治理机制
（1） （2） （3） （4） （5） （6）
creditt SAt lnsalest roat msac1t msac2t
A
0.0033* -0.0126*** 0.0522*** 0.0042*** -0.0086*** -0.0024***
（0.0740） （0.0009） （0.0031） （0.0027） （0.0066） （0.0007）
控制变量 yes yes yes yes yes yes
常数项
0.0512* -3.4002*** -2.1235*** -0.2071*** 0.6312*** 0.0748***
（0.0990） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000） （0.0000）
观测值 6312 6316 6316 6316 6316 6315
R2 0.3435 0.7761 0.8517 0.0935 0.1748 0.1055
Fe yes yes yes yes yes yes
注：由于机制变量 credit 和 msac2 存在缺失值，列（1）和列（6）观测值小于基础样本个数。
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六、研究结论与政策建议
本文从纳税信用评级制度这一独特视角出发，研究了具有柔性特征的税收征管对企业技术创新的
影响。理论分析表明，纳税信用评级制度可能通过外源融资机制、营销机制和公司治理机制促进企业
技术创新。在理论分析的基础上，本文以 2014-2016 年沪深 A 股上市公司作为研究样本，利用 2014 年
国家税务总局和相关部门联合实施的纳税信用评级制度作为自然实验，考察纳税信用评级制度对企业
技术创新的具体影响，并进一步分析了其中的作用机理。本文主要结论如下：纳税信用评级制度能够
显著提高企业的专利申请数量，并且能在一定程度上弥补强制性税收征管环境的不足；一系列的稳健
性检验和内生性问题实证分析均证明本文的实证结果是可信的；机制检验表明纳税信用评级制度能够
显著提高企业的商业信用融资，缓解企业融资约束；提高企业的营业收入和资产收益率；降低企业两
类代理成本，即证实了理论分析中的外源融资机制、营销机制和公司治理机制。
基于本文研究结论，本文提出如下政策建议：（1）国家应进一步发挥政府整合社会资源的作用。实
施创新驱动发展战略不仅要注重发挥市场资源配置的决定性作用，也要重视政府在引导社会资源流向企
业创新活动中的重要作用。本文的实证分析表明，纳税信用评级制度在融资和营销方面具有显著的诱导
效应，证实了政府在引导社会资源流向技术创新活动中能够起到积极作用。因此，为建设创新型国家，
成功实施国家创新驱动发展战略，政府应着力发挥其社会资源整合作用。（2）创新政府对微观企业的管
理方式。本文的研究表明，纳税信用评级制度这一具有“扬善”性质的管理方式对企业技术创新有显著
的激励作用，且能够发挥对强制性税收征管的互补效应。未来，地方政府可以尝试更多地采用“扬善”
与“惩恶”相结合的模式治理微观企业。（3）政府应该更加注重增强税收征管的治理职能作用。在实现
国家治理体系和治理能力现代化改革目标的过程中，税收征管在提高国家治理能力和治理水平中扮演了
重要角色（谷成和于杨，2018）。本文的研究表明，具有柔性税收征管性质的纳税信用评级制度能够通
过降低两类代理成本发挥其促进企业技术创新的效应。本文的研究对于国家更好地发挥税收征管的治理
作用具有重要的借鉴意义。为早日实现国家治理体系和治理能力现代化，在未来的税收征管工作中，税
务部门应注重发挥税收征管的治理作用。
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The Impact of Tax-Paying Credit Rating System 
on Enterprise Technology Innovation
Sun Hongli　Lei Genqiang
Abstract: Based on the self-collected tax-paying credit rating data of listed companies and the data of A-share 
listed companies from 2014 to 2016, this paper analyzes the specific effects and impact mechanism of tax-paying 
credit rating results on enterprise technology innovation. The research shows that the A result of tax-paying credit 
rating has a significant role in promoting the innovation output and innovation efficiency of enterprises, and this 
effect is more obvious in areas with poor regional tax enforcement. Robustness testing, propensity score matching 
regression, and instrumental variable regression prove that this conclusion is credible. The mechanism research 
shows that the A result of tax-paying credit rating can promote technology innovation through channels such as 
external financing mechanism, marketing mechanism and corporate governance mechanism. The research results 
of this paper have expanded the research on tax enforcement and enterprise innovation to a certain extent, and also 
provided important policy references for innovative government management of micro-enterprises and focusing 
on the role of tax enforcement.
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